





1.1 Latar Belakang Masalah 
Seiring dengan tuntutan dunia usaha saat ini, setiap perusahaan harus 
mampu bersaing dengan pesaing lainnya dalam melakukan usaha dengan 
membuat suatu keunggulan usaha. Saat ini kegiatan privatisasi Badan Usaha 
Milik Negara atau disingkat BUMN menjadi isu yang sangat kontroversial. 
Privatisasi BUMN yang banyak dijalankan terutama di negara berkembang sering 
menimbulkan kontroversi terkait dengan tujuan, motivasi, serta implementasi 
yang disertai banyak distorsi. 
Beberapa pemikiran yang muncul mendukung privatisasi sebagai konsep 
untuk menciptakan perbaikan kinerja dan meningkatkan nilai tambah BUMN, 
sementara pemikiran lain melihat langkah restrukturisasi BUMN lebih tepat 
dilakukan untuk menghindarkan efek buruk privatisasi (Pranoto, 2011). Menurut 
Indra Bastian (2002 : 27) peran rekstrukturisasi pada BUMN di Indonesia selama 
ini justru dilakukan untuk meningkatkan kemungkinan keberhasilan 
memprivatisasi BUMN tersebut. Apabila kinerja perusahaan BUMN membaik 
dengan direstrukturisasi, maka diharapkan proses privatisasi BUMN dapat 
berjalan dengan lancar dan mencapai target yang ditetapkan oleh pemerintah. 
Berdasarkan Undang-Undang Nomor 19 tahun 2003 tentang BUMN, 
privatisasi didefinisikan sebagai penjualan saham persero, baik sebagian maupun 





perusahaan, memperbesar manfaat bagi negara dan masyarakat, serta memperluas 
kepemilikan saham oleh masyarakat. Penjualan saham tersebut bisa dilakukan 
melalui mekanisme penawaran umum saham kepada publik (IPO) atau bisa 
dilakukan melalui mekanisme strategic sales, yaitu menjual langsung ke investor 
strategis tanpa melalui mekanisme pasar modal. 
Pemikiran yang mendukung perubahan status BUMN menjadi perusahaan 
terbuka, melihat bahwa pemerintah yang melakukan privatisasi perusahaan sektor 
publik dapat dipastikan mengalami peningkatan efisiensi sektor publik, 
selayaknya kinerja efisiensi sektor swasta. Selain itu, harapan kemungkinan laba 
insentif yang lebih tinggi, efisien, dan berorientasi kepada konsumen merupakan 
berbagai motivasi tambahan bagi perusahaan yang diprivatisasi (Indra Bastian, 
2002 : 42) 
Menurut Sulistio dan Soegiharto (2005), privatisasi yang dilakukan oleh 
perusahaan milik negara akan merubah kultur BUMN tersebut, sehingga BUMN 
benar-benar berkonsentrasi untuk mencapai misi utamanya, yakni 
memaksimalkan kekayaan pemegang saham atau memaksimalkan profit. Dari sisi 
fiskal pemerintah, hal tersebut berarti akan meningkatkan pendapatan negara dari 
sektor pajak. Oleh sebab itu menurut Sulistio dan Soegiharto (2005), secara umum 
privatisasi yang dilakukan oleh Badan Usaha Milik Negara sesungguhnya lebih 
banyak berdampak positif terhadap BUMN yang melakukannya. 
Salah satu BUMN yang sudah melakukan privatisasi adalah PT. Semen 
Baturaja (Persero) Tbk, perseroan melakukan privatisasi melalui Initial Public 





khusus dalam produksi semen dengan pusat produksi terletak di Baturaja, 
Sumatera Selatan. Sedangkan proses penggilingan dan pengantongan semen 
dilaksanakan di Pabrik Baturaja, Pabrik Palembang dan Pabrik Panjang yang 
selanjutnya didistribusikan ke daerah-daerah pemasaran Perseroan. Semen 
Baturaja memiliki visi untuk menjadi produsen semen yang efisien, mempunyai 
daya saing dan tumbuh. Untuk mencapai visi tersebut, Semen Baturaja harus 
memproduksi semen yang berkualitas, efisien dan memasarkannya dengan 
mengutamakan kepuasan pelanggan serta berwawasan lingkungan, membangun 
Sumber Daya Manusia yang profesional, memaksimalkan nilai tambah 
perusahaan bagi stakeholder. 
Keputusan Semen Baturaja dalam melakukan privatisasi merupakan suatu 
keputusan yang kompleks, karena alasan perusahaan melakukan privatisasi adalah 
untuk memperluas kepemilikan saham oleh masyarakat, menambah lapangan 
pekerjaan, memperoleh dana tidak hanya dari bank namun dari Penyertaan Modal 
Negara (PMN) atau dari obligasi atau melakukan pinjaman dengan akses yang 
lebih bagus karena sudah menjadi perusahaan publik,  memperkuat permodalan 
dan ekspansi PT. Semen Baturaja sehingga dapat meningkatkan market share 
perusahan dalam rangka pembangunan perusahaan, yaitu mendirikan pabrik baru 
dan dapat meningkatkan kapasitas produksi sebesar 1,5 juta ton per tahun. 
Dimana salah satu sumber pendanaan untuk pembangunan pabrik baru tersebut 
akan diperoleh dari hasil privatisasi perusahaan dengan cara IPO, dan agar dapat 
menerapkan good governance secara lebih baik. 





yang dilakukan Semen Baturaja adalah dengan menganalisa kinerja laporan 
keuangan BUMN tersebut. Berdasarkan uraian diatas, peneliti tertarik untuk 
mengadakan penelitian dan menuliskannya pada tugas akhir yang berjudul 
“Analisis Perbandingan Kinerja Keuangan BUMN Sebelum Dan Sesudah 
Privatisasi Pada PT. Semen Baturaja Tbk” 
Kinerja keuangan PT. Semen Baturaja sebelum dan sesudah melakukan 
privatisasi dapat dinilai melalui laporan keuangan pada tiga tahun sebelum 
privatisasi dan tiga tahun setelah privatisasi yaitu pada periode 2010-2016. Dari 
laporan keuangan tersebut maka dapat dihitung sejumlah rasio keuangan yang 
biasa dijadikan dasar penilaian kinerja perusahaan. Rasio yang digunakan dalam 
penelitian ini meliputi kinerja profitabilitas (return on equity dan return on 
assets), likuiditas (cash ratio dan current ratio), aktivitas (total asset turnover, 
collection periods dan perputaran Persediaan), dan solvabilitas (total modal 
sendiri terhadap modal aset) sesuai dengan keputusan Menteri BUMN No KEP-
100/MBU/2002.  
1.2 Penjelasan Judul 
Judul penelitian ini adalah “Analisis Perbandingan Kinerja Keuangan 
BUMN Sebelum dan Sesudah Privatisasi Pada PT. Semen Baturaja”, agar tidak 
terjadi kesalahan penafsiran maka dapat dijelaskan dari judul tersebut sebagai 
berikut : 
1. Privatisasi : Privatisasi menurut UU No. 19 tahun 2003 dan PP No. 33 
tahun 2003, mendefinisikan privatisasi sebagai penjualan saham persero 





tersebut memiliki unsur teknologi cepat berubah sehingga memerlukan 
investasi yang sangat besar untuk menggantinya. Privatisasi dapat 
dilakukan dengan menjual saham sebagian kepemilikan ataupun 
seluruhnya kepada pihak lain. Hal tersebut dilakukan dalam rangka untuk 
meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan, memperbesar manfaat bagi 
negara dan masyarakat, serta memperluas kepemilikan saham oleh 
masyarakat. 
2. Badan Usaha Milik Negara (BUMN) : Badan Usaha Milik Negara 
(BUMN) adalah Badan Usaha yang permodalannya baik itu sebagian 
maupun seluruhnya dimiliki oleh pemerintah. Status dari pekerja BUMN 
bukan sebagai pegawai negeri sipil, akan tetapi sebagai pegawai BUMN. 
Menurut UU RI No. 19 Tahun 2013, pengertian BUMN adalah Badan 
Usaha yang baik seluruh maupun sebagian besar modalnya dimiliki oleh 
negara, dimana melalui pernyataan secara langsung yang berasal dari 
kekayaan negara yangterpisahkan. 
3. Kinerja Keuangan : Prestasi yang dapat dicapai oleh perusahaan dalam 
bidang keuangan sebagaimana disajikan dalam laporan keuangan. 
4. Laporan Keuangan : Menurut Kasmir (2014 : 7) laporan keuangan 
adalah laporan yang menunjukkan kondisi keuangan perusahaan pada saat 
ini atau dalam suatu periode tertentu. Laporan keuangan merupakan hasil 
akhir dari proses akuntansi. Laporan keuangan memuat informasi tentang 





Statement) merupakan pernyataan manajemen tentang kondisi perusahaan 
yang diungkapkan dalam bentuk mata uang (Rupiah). 
 
1.3 Perumusan Masalah 
Perubahan suatu perseroan menjadi perusahaan publik adalah sebagai 
upaya untuk pengembangan perseroan dan peningkatan kinerja demi mencapai 
visi perseroan. Maka setelah perubahan status tersebut, perseroan diharapkan 
dapat menunjukkan kinerja keuangannya. Berdasarkan latar belakang penelitian 
tersebut, maka yang menjadi rumusan masalah dalam penelitian ini adalah : 
Bagaimana kinerja keuanganPT. Semen Baturaja Tbk berdasarkanrasio 
profitabilitas (return on equity dan return on assets), likuiditas (cash ratio dan 
current ratio), aktivitas (total asset turnover, collection periods dan perputaran 
Persediaan), dan solvabilitas (total modal sendiri terhadap modal aset) sebelum 
dan sesudah privatisasi dilihat dari rasio keuangan sesuai dengan keputusan 
Menteri BUMN No KEP-100/MBU/2002 ? 
 
1.4 Tujuan Penelitian 
 Maksud dari penelitian ini adalah untuk memenuhi salah satu persyaratan 
kurikulum pada akhir studi di STIE Perbanas Suarabaya. Hasil penelitian ini 
dituangkan dalam bentuk Tugas Akhir. Adapun tujuan penelitian ini ialah 
memperoleh jawaban atas masalah yang diidentifikasikan diatas, yaitu : Untuk 







1.5 Manfaat Penelitian 
Dari  penulisan  Tugas  Akhir  ini,  penulis  berharap  dapat  memberikan 
sedikit kontribusi yang berguna bagi berbagai pihak diantaranya, yaitu : 
1. Bagi STIE Perbanas Surabaya 
Manfaat yang diperoleh bagi STIE Perbanas Surabaya yaitu untuk 
perpustakaan sebagai wawasan wacana bagi mahasiswa STIE Perbanas 
Surabaya yang ingin meneliti tugas akhir dengan tema yang sama. 
2. Bagi Perusahaan 
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu referensi dalam 
pengambilan keputusan untuk merencanakan pengembangan perusahaan 
melalui privatisasi agar menjadi perusahaan yang lebih maju dan 
profesional. 
3. Bagi Masyarakat 
Penelitian ini diharapkan menjadi informasi bagi masyarakat sehingga 
meningkatkan pemahaman mengenai privatisasi sehingga mampu 
mengarahkan respon terhadap privatisasi secara bijaksana dan memadai. 
 
1.6 Metode Penelitian 
 Penelitian ini termasuk dalam metode deskriptif komparatif yang bersifat 
ex post facto. Artinya, data dikumpulkan setelah semua kejadian yang telah 
selesai berlangsung. Peneliti dapat melihat akibat dari suatu fenomena dan 
menguji hubungan sebab akibat dari data-data yang tersedia. Penelitian ini 
menggunakan dasar penilaian kinerja perusahaan sesuai Keputusan Menteri 





return on assets), likuiditas (cash ratio dan current ratio), aktivitas (total asset 
turnover, collection periods dan perputaran Persediaan), dan solvabilitas (total  
modal sendiri terhadap modal aset). 
1.6.1 Sumber dan Jenis Data 
Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu data yang telah diolah dan 
disajikan melalui berbagai media seperti, buku, jurnal, majalah dan sumber 
lainnya yang berhubungan dengan penelitian ini. Jenis data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah kuantitatif, yaitu data yang berupa angka atau bilangan. 
Sumber data kuantitatif yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan 
keuangan perusahaan PT. Semen Baturaja (Persero) Tbk. 
1.6.2 Metode Pengumpulan Data 
 Metode pengumpulan data yang dilakukan dalam penelitian ini dilakukan 
dengan dokumentasi yaitu : 
1)  Mengkaji buku, artikel, jurnal, dan penelitian terdahulu. 
2) Mengumpulkan data laporan tahunan yang didapat dari situs resmi 
perusahaan atau di website www.idx.co.id 
3) Mengakses data melalui website di internet yang berkaitan dengan 
penelitian. 
 
1.6.3 Teknik Analisis 
 Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 
deskriptif komparatif yang menggambarkan dan mendeskriptifkan tentang analisis 





Semen Baturaja Tbk. Langkah-langkah teknik analisis penelitian ini adalah 
sebagai berikut : 
1. Mengumpulkan data laporan keuangan perusahaan dan data pendukung 
yang diperlukan selengkap mungkin untuk periode 2010-2016 kecuali 
tahun 2013 karena tahun 2013 perusahaan melakukan privatisasi. 
2. Melakukan pengukuran atau perhitungan-perhitungan dengan rumus atau 
rasio yang sudah ditetapkan secara cermat dan teliti, sehingga hasil yang 
diperoleh benar-benar tepat. 
3. Melakukan perhitungan dengan memasukkan angka-angka yang ada dalam 
laporan keuangan ke rumus rasio secara cermat. 
4. Melakukan analisis perbandingan antara laporan keuangan dari satu 
periode ke periode selanjutnya. 
5. Melihat kecenderungan naik, turun maupun tetap pada laporan keuangan  
6. Menjelaskan dampak dari kenaikan atau penurunan pada laporan keuangan 
yang sudah dianalisis. 
7. Memberikan kesimpulan terkait dampak dari privatisasi atas kinerja 
laporan keuangan. 
 
